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Abstract:In recent years，due to the Fund Shady，"big rat" arrested and so on，people re- focus on the "fund rat" problems.In fact，"rat
trading" is not a phenomenon unique to the fund，but an inevitable product when the stock market developed to a certain stage.Look at
the practices over the world，"rat trading" stubborn had never been cured.As to "fund rat" problem，cancel the off- limits to securities
professionals，launch the civil responsibility mechanism，improve the criminal costs，start the civil responsibility mechanism，thus may
receive good results.
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“老鼠仓”的关注激增。2010 年 8 月出版的《财经》杂志封
面文章“基金黑幕”一文，以十年前上海证券交易所监察
部赵瑜纲的一份报告为底本，追踪描述了 1999 年 8 月 9





















位净值）显示，截至 2009 年 11 月 27 日，343 只涉及股票
的基金中，有 135 只基金单位净值不足 1 元。尽管部分基













元，同行的平均收入是 50 万~200 万元。同时，收入最高













































根据我国《基金法》第 20 条、第 31 条和第 89 条的规
定，基金管理人、基金托管人“利用基金财产为基金份额
持有人以外的第三人牟取利益”，给基金财产或者基金份
额持有人造成损害的，依法承担赔偿责任。笔者认为，当
下亟待进行的，是激活对基金“老鼠仓”民事责任的追究
机制，将保护投资者利益的原则落到实处。关于基金“老
鼠仓”的民事救济机制，在此作几点建议：首先，由于基
民人数众多且分散，基金“老鼠仓”的民事诉讼一般考虑
适用我国《民事诉讼法》规定的诉讼代表人制度。但是，
我国诉讼代表人制度存在一定的局限性，因此，我国应
建立、健全集团诉讼制度、诉讼担当制度等。第二，由于
基金市场存在信息披露与专业知识的严重不对称现象，
在基金“老鼠仓”违法行为与损害事实之间的因果关系
问题上应当实行举证责任的倒置，由基金管理人等负责
举证。同时，追究基金“老鼠仓”民事责任的仲裁途径也
应受到重视，建议设置专门的证券仲裁机构，以提高救
济效率。
3 结 语
大棒加胡萝卜的手法实是放之四海而皆准的法门，
一方面要继续加强对证券市场的监管，加大对证券违法
犯罪行为的及时有效打击；要坚守现代金融监管的首要
基础价值，保护好金融消费者的权益。另一方面，证券从
业人员不应当被剥夺证券投资权，对基金经理人的激励
机制函待完善。此外，我们不能以对证券机构及其从业
人员的行政处罚或刑事惩罚完全替代其民事责任，这不
仅直接关涉消费者的微观利益，更关乎整个金融体系的
安全与稳定，关乎整个社会经济的公平正义、和谐发展。
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